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„Zabawy” z logarytmem mogą być najwłaściwszym sposobem mó-
wienia o zysku — kategorii, która nadaje ilościowy sens każdemu
tekstowi o gospodarce.
Teraz myślę natomiast, że świat jest zagadką
łagodną, że nasze szaleństwo czyni ją straszną,
gdyż chce objaśnić według swojej prawdy.
(Umberto Eco, Wahadło Foucaulta, 14)
W przedmowie do swojego popularnego podręcznika akade-
mickiego pt. „Intermediate Microeconomics. A Modern Ap-
proach”, którego polska wersja ukazała się latem 1995 roku,
H.R.Varian pisze o „braku wykładu matematyki w programach
studiów ekonomicznych na wielu kolegiach i uniwersytetach”
krytycznie odnosząc się w ten sposób do rzeczywistości ame-
rykańskiej (ale czy tylko amerykańskiej?).Zgłębiając matema-
tykę, nieodzowną we współczesnej ekonomii, nie odrabiamy
żadnych cywilizacyjnych opóźnień, lecz stwarzamy szansę na
nasz oryginalny wkład w rozwój tej nauki społecznej.Wszyscy,
po opanowaniu podstawowych arkanów ekonomii, traktują ja-
ko naturalne pojęcia logarytm pojawiający się w teorii procentu,
￿artykuł ten ukazał się w numerze 12(1995) miesięcznika Penetrator – Wiadomości
Gospodarcze, str.34-36
yInstytut Fizyki Teoretycznej, Uniwersytet w Białymstoku, Lipowa 41, 15-424 Białystok
1czy wykresy semilogarytmiczne występujące wśród diagramów
ilustrujących wartości niektórych parametrów ekonomicznych
będących funkcjami czasu.Wielu nawet wymieni zalety tych
narzędzi, lecz prawie nikt nie czuje ich uniwersalności i po-
wodów dla których częste stosowanie logarytmu w rachunkach
dotyczących problemów ekonomicznych jest koniecznym zabez-
pieczeniem przed błędami metodologicznymi (czyli pułapkami
zmieniającymi najciekawsze pomysły w irracjonalne pseudohi-
potezy).
Nie zamierzając bynajmniej wyczerpać tematu autor usiłu-
je w poniższych rozważaniach przekonać sceptyków o natural-
nym pojawieniu się konieczności stosowania logarytmów, i o
niektórych zaskakujących konsekwencjach, jakie z tego wynika-
ją.Co się tyczy tak przedstawionej pierwszej części zagadnienia,
to idea jaka go określa została dostrzeżona już na początku XVII
wieku przez jednego z odkrywców logarytmów, Henry’ego Brig-
gsa; prezentowane w następnych partiach tekstu zastanawiające
związki niektórych pytań ekonomicznych z przyjętą formułą dla
zysku i pewnym statystycznym modelem w ﬁzyce są wynikiem
przemyśleń własnych autora.
1J a k m i e r z y ć z y s k ?
Weźmy pod rozwagę problem właściwego (czyli niezależnego
od czynników nieistotnych i zgodnego z intuicją) pomiaru np.zy-
sku z zainwestowanego kapitału.Odsuńmy przy tym wszelkie
uprzedzenia, jakie narzuca nam rutyna zbudowana na podsta-
wie naszej dotychczasowej wiedzy, a prowadzące do niepotrzeb-
nych, lecz na pewno wiążących w dalszych wywodach, założeń.
Oznaczmy interesującą nas wielkość mierzącą zysk literą
z.
We wszelkich kontekstach, jakie w źródłach dotyczących nasze-
go tematu możemy spotkać,
z zależy od początkowego kapitału
k
0, względem którego chcemy zysk mierzyć, oraz od bieżącego





dotyczy kapitału, dla jakiego zamierzamy zmierzyć zysk, więc






stwierdziliśmy tylko tyle, że zysk jest funkcją kapitałów: począt-kowego i końcowego.Kapitał wyrażany jest w jednostkach mo-
netarnych (zł, gr,
e,$ ,i t d .) ,c z ywi n n y c hj e d n o s t k a c hd ó b r( n p .
baryłka ropy naftowej, uncja złota, akcja IBM) dostatecznie płyn-
nych, by ich cena rynkowa (czyli przelicznik pomiędzy jednost-
kami) w dowolnej chwili czasu nie budziła kontrowersji.Zobiek-
tyzowana miara zysku nie powinna jednak zależeć od przyjęcia
tych, czy innych jednostek kapitałowych.Jedynym sposobem
na spełnienie tego fundamentalnego wymogu jest uzależnienie
zysku nie od dwóch wielkości kapitału z osobna, lecz tylko od















Z dotychczasowych rozważań wcale nie wynika, że zysk win-
niśmy mierzyć różnicą kapitałów, czy też liczbą procent o jakie
kapitał
k
b jest większy od kapitału
k
0.Poniżej okaże się, że wnio-
ski takie byłyby sprzeczne(!) z poczynionymi tu jak najbardziej
naturalnymi założeniami.Trudno polemizować z powszechnie
panującym poglądem, że zysk powinien się wyrażać liczbą rze-
czywistą, musimy więc przyjąć taki postulat.
Godną akceptacji jest algebraiczna własność zysku: zysk doty-
czący kolejnych dwóch zmian wartości kapitału to suma











































funkcją ciągłą i rosnącą.Znaczy to tyle, że większe wzrosty war-
tości kapitału zawsze implikują większe zyski.Na podstawie
uczynionych założeń łatwo jest wykazać, że jedynym rozwią-
zaniem przyjętej algebraicznej formuły
(1

















































) ma być rosnąca1).Wniosek
1jeśli
a pozwala wyrażać zysk ze wzrostu wartości kapitału, to podstawa logarytmu
1
a
odnosi się do straty, jaką odnotuje dłużnik, którego zobowiązanie wyznacza ów droższy






), powstałej ze złożenia funkcji wykładniczej




















),k t ó r awk l a s i e












Przejdźmy do problemu o podłożu wyłącznie praktycznym
zastanawiając się nad sytuacją gdy wartość
k

































































) jest logarytmem naturalnym.Mając swobodę w ustale-
niu podstawy logarytmu, wybierzmy taki wzór na wyznaczanie
zysku, który przynajmniej dla jego małych wartości (z jakimi
najczęściej mamy do czynienia) będzie pokrywał się ze zwycza-
jowym sposobem mierzenia zysku w procentach (wszelkie inne
prawidłowe mierzenie zysku będzie i tak proporcjonalne do wy-
branego).Analizując powyższy wzór łatwo dojść do wniosku, że


































W dobie dominacji kalkulatorów i komputerów jeszcze pro-
ściej niż w epoce suwaka logarytmicznego można praktykować
stosowanie powyższej formuły.Kilka konsekwencji tego wzoru
zajmie pozostałą część artykułu.
Uczyńmy w tym miejscu dwie dygresje:
￿ Pomiary zysku dokonywane proponowanym sposobem od-
zwierciedlają faktyczną skuteczność inwestowania.Np.po-
mnożenie kapitału 1000 zł do 3000 zł jest identycznym suk-
cesem, jak umiejętność uzyskania z początkowych 4000 zł
efektu o wartości 12000 zł, pomimo faktu że przyrost ka-
pitału jest w pierwszym przypadku równy 2000 zł, a w
drugim aż 8000 zł.Aby się o tym przekonać wystarczy po-
patrzeć na drugie z osiągnięć jak na efekt równoległego
prowadzenia czterech przedsięwzięć na sposób pierwszy.￿ Logarytmy pozwalają wiele sytuacji mierzyć trafniej.Np.10%









































Warto jeszcze zauważyć, że stosowanie wykresów semilogaryt-




b)j e s tn i e f o r -
tunnym oglądem zysku; co prawda same wrażenia wzrokowe są
właściwe, ale bezpośredni odczyt zysku jest niemożliwy (na osi
rzędnych można odczytać bezpośrednio jedynie niewiele mó-
wiącą wartość kapitału).Przypomnijmy, że wykresy semiloga-
rytmiczne powstają przez wykreślanie funkcji na papierze (semi-
logarytmicznym) z oznaczonymi równomiernie oddalonymi od
siebie liniami pomocniczymi pionowymi, i oddalonymi propor-
cjonalnie do różnic logarytmów kolejnych liczb naturalnych li-









x tworzą pęk półprostych.
2 Odroczone zobowiązania kapitałowe
Jest to obszar w którym proponowany sposób mierzenia zysku
sprawiłby natychmiastowe odejście od, z uporem wartym lep-
szej sprawy, praktykowania ułomnych technik wyliczania zysku.
Wszystkie zobowiązania stają się wolne od często kosztownych
różnic między procentem zwykłym a składanym.Procent skła-
dany w wielu sytuacjach nie jest akceptowany przez polski ko-
deks cywilny.Autor nigdy nie będzie w stanie pojąć dlaczego
prawo wyodrębnia kapitał odsetkowy, który jest ułomny przez
zaniechanie liczenia odsetek od odsetek, więc w przypadku któ-
rego odroczenie spłaty nic nie kosztuje (dla niego to sytuacja
niemoralna).
Wzór wyznaczający bieżącą wartości kapitału, będący kon-



















t — ilość jednostek czasu jaki upływa pomiędzy chwilami
0 i
b,
￿ — uzgodniony zysk należny za dysponowanie powierzonym
kapitałem w jednostce czasu.Kapitalizacja odsetek występuje tu permanentnie.Wiele tech-
nik obliczania stosowanych w obsłudze lokat, bądź kredytów,
staje się w oparciu o powyższy wzór znacznie prostszymi.W
czasach zdobywania prymatu przez pieniądz elektroniczny tyl-
ko ciągła kapitalizacja odsetek wydaje się mieć przyszłość, cho-
ciażby z powodu kolosalnego tempa przepływu kapitałów.
Kończąc temat zastosujmy powyższy związek między kapita-
łem a zyskiem w celu otrzymania popularnej reguły „69”.Reguła
ta jest przybliżoną odpowiedzią na pytanie:









































By otrzymać liczbę okresów odsetkowych (np. lat), w ciągu
których zainwestowana suma podwoi się, dzielimy liczbę
69 przez stopę przychodu wyrażoną w procentach.
W analogiczny sposób można otrzymać reguły odnoszące się
do 3, 5, 7, 11, itd.krotnego pomnożenia kapitału (odpowiednio
reguły: „110”, „161”, „195”, „240”,
:
:
: ).Reguły odnoszące się
do krotności nie będących liczbami pierwszymi w prosty spo-
sób otrzymamy sumując nazwy reguł dla składników rozkładu







3 Gra Bernoulliego, czyli jak wyjaśnić
paradoks petersburski
Przeanalizujmy ciekawe pytanie Daniela Bernoulliego, które za-
przątało jego uwagę w trakcie pionierskiej pracy nad podwalina-
mi rachunku prawdopodobieństwa, a które po dwóch wiekach
dało początek dyscyplinie zwanej teorią użyteczności.
Dotyczy ono takiej oto gry:
Trzymający bank rzuca rzetelną monetą aż do chwili otrzy-
mania „orła”. Jeśli pierwszy „orzeł” pojawia się w
n-tym rzu-
cie, to premia gracza wynosi
2
n złotych.Samo zaś pytanie brzmi:
Ile warto zapłacić za uczestnictwo w grze?
Daniel Bernoulli rozumował następująco:























1.Czyż więc opłaca się
za uczestnictwo w grze wręczyć trzymającemu bank dowolne
(skończone) pieniądze?
Przeciętny gracz byłby w opisanej sytuacji ostrożny odpo-
wiadając na takie pytanie przecząco.Dlaczego?
Dla wyjaśnienia tak postawionego problemu powstała cała
teoria użyteczności, oraz zaprzęgnięto szczególne interpretacje
w rodzaju prawa Webera-Fechnera.W oparciu o opisany tu
sposób pomiaru zysku, problem można wytłumaczyć nie od-
wołując się do subiektywnych poglądów.Oznaczmy opłatę za
uczestnictwo w grze przez



























































średni dodatni zysk (ujemny to strata) jest osiągalny tylko przy
opłacie mniejszej niż 4 złote! Czyż nie jest to rozsądne?
Wniosek: średnia ważona z wygranej jest wielkością pozba-
wioną sensu (w niektórych przypadkach prowadzi nawet do pa-
radoksów) w przeciwieństwie do średniej ważonej z zysku.
4 Zysk spodziewany w hazardzie
Pod słowem hazard autor rozumie uczestnictwo w grach ru-
letkopodobnych.Choć gier takich jest wiele (np.należą do nich
tak różne gry jak totolotek, zakup opcji, poker, bingo, loteria,
jednoręki bandyta itp.), posiadają jedną wyróżniającą je cechę:
z prawdopodobieństwem różnym od zera można w nich utracić
całą wniesioną do gry kwotę.
Czy zatem istnieją gry pieniężne niehazardowe? Otóż tak.
Przykłady: wszystkie wyżej wymienione gry w sytuacji gdy przed
grą ubezpieczyliśmy się od ruiny.W pewnych innych grach na-wet ubezpieczenie nie jest konieczne, np.gra Bernoulliego, gra
na giełdzie przy założeniu że spółka będąca w kręgu naszego
zainteresowania w trakcie gry nie zbankrutuje, czy inwestycje
polegające na zakupie ziemi na obszarach, gdzie brak jest kata-
klizmów mogących całkowicie zniszczyć posiadaną własność.
Istnieją także sytuacje, w których wszelkie gry kapitałowe
noszą znamiona hazardu.Dzieje się tak w czasach zagrożenia
rewolucjami społecznymi.Wtedy pojawia się ryzyko zaprzesta-
nia honorowania prawa własności kapitału uczestnika gry.
Staje się chyba jasnym, że w kontekście zaproponowanego
mierzenia zysku deﬁnicja gry hazardowej jest niezwykle prosta:
Jest to taka gra, dla której przeciętny zysk jest równy
￿
1
(zgrabniej byłoby tu pisać o ruinie).
Warunkiem wystarczającym dla wystąpienia owego wyniku jest









Z punktu widzenia prezentowanego sposobu pomiaru zysku
wszystkie gry hazardowe prowadzą do ruiny (przeciętnie).
Jak wytłumaczyć nadmierną (bo przecież w sensie średniej
dającą ruinę) skłonność człowieka do hazardu?
￿ Aby sprawnie funkcjonować nawet na codzień jesteśmy
skazani na gry hazardowe, takie choćby jak: uczestnictwo
w ruchu drogowym, aktywny tryb życia ciągle narażony
na pojawienie się chorób śmiertelnych.
￿ Posiadamy niezwykłą umiejętność osiągnięcia nieskończo-
nego zysku, czyli stania się właścicielem kapitału zaczyna-
jąc od zera.Jest to zysk z pracy własnej.
Te czynniki powodują częste nieliczenie się z grożącym nam
statystycznym krachem.Z drugiej strony bardziej zrozumiała
staje się ostrożność właścicieli kapitału w np.inwestycjach na
terenach krajów rozwijających się.
5M o d e l I s i n ga
Spróbujmy z pomocą matematycznych symboli opisać następu-
jąca wyidealizowaną sytuację.Pojedynczy gracz giełdowy zain-trygowany notowaniami pewnej spółki podjął następującą de-
cyzję:
Będę grał tylko na tej spółce, sprzedawał jej akcje gdy będą
drogie, kupował gdy będą tanie i tak dojdę do fortuny.
Niech
c














) jest zyskiem osiągniętym w
k-tym dniu z inwe-





nie posiadał akcji wybranej spółki w





1.W ten to sposób pełny zysk gracza od pierwszego
do

















To nie wszystko, kupno bądź sprzedaż akcji wiąże się z pewną
stratą
J (czyli ujemnym zyskiem), wynikłą np.z kosztów trans-
akcji pobieranych przez biuro maklerskie.Dla uproszczenia za-
























































































Uogólnienie powyższego wywodu na dowolną ilość spółek nie
stanowi istotnego problemu.
Otóż po kilku przekształceniach można wykazać, że taki wzór
na zysk jest identyczny ze wzorem na energię jednowymiarowe-
go modelu Isinga z uwzględnieniem zmiennego zewnętrzne-
go pola. Model Isinga przez ponad siedemdziesiąt lat zaprzą-
ta niezmiennie uwagę wielu specjalistów z teorii magnetyzmu i
przede wszystkim teorii przejść fazowych, a poświęcono mu ty-
siące płodnych opracowań.Uderzająca jest konstatacja, że mo-
del ten w swej jednowymiarowej wersji znacznie trafniej opisujegrę giełdową niż zjawiska magnetyczne, dla zrozumienia których
został pierwotnie zbudowany.Nie tu miejsce na przedstawienie
wszystkich wyników jakie autor uzyskał z porównania giełdy
z modelem Isinga.Można tylko lakonicznie wypunktować co
ciekawsze rezultaty tej pracy, których przedstawienie znajdzie
swoje odrębne miejsce.Oto one.
￿ Istnieje efektywny (z liniowym w
m czasem wykonania!)
algorytm pozwalający wyznaczyć najskuteczniejszy sposób
zachowania jasnowidza na giełdzie (problem niebanalny
przy różnych od zera kosztach
J).
￿ Wiele intrygujących wniosków daje opis termodynamiczny
giełdy.Termodynamika magnetyka to przedstawienie wiel-
kiej ilości układów magnetycznych o identycznych własno-
ściach makroskopowych. Per analogiam termodynamikę
giełdy tworzy opis klas graczy osiągających różnymi spo-
sobami takie same zyski w trakcie gry.
￿ Można wykonać odpowiednie obliczenia z uwzględnieniem
ruchów dużego kapitału na giełdzie.
￿ Pojęcie temperatury daje możliwość sporządzania zbioru
wykresów notowań giełdowych, różnych dla graczy o od-
miennych umiejętnościach gry.Temperatura na giełdzie to
parametr charakteryzujący klasę graczy i mający równie
zrozumiałe znaczenie jak temperatura magnetyka.Pojawia-
ją się temperatury ujemne opisujące grę pechowców.Naj-
lepsze wyniki osiągają „zimni” gracze, o temperaturze bli-
skiej zera.
￿ Termodynamika giełdy pozwala skutecznie porównywać
umiejętności graczy zajmujących się różnymi rynkami lub
jednym rynkiem w różnych okresach (zysk nie jest wtedy
właściwym parametrem dla porównań).
￿ Rachunki z użyciem kosztów
J pozwalają efektywnie „po-
grubiać” wykresy notowanych cen, co pozwala eliminować
nieistotne ruchy cenowe.
Badanie giełdy via model Isinga poszerza zrozumienie samego
modelu, co jest niebagatelne dla innych jego interpretacji.6 Uwagi końcowe
Czymże jest procent — setną częścią całości (całości czego)?
Dlaczego ta „całość” w rachunkach ekonomicznych występuje
w porządkach chronologicznych zawsze przed wynikiem?
Czemu obliczenia w ekonomii są bardzo nieprzejrzyste, będąc
sztuką, zamiast powszechnie zrozumiałą manipulacją?
Czemu uwzględnianie różnych niezależnych efektów gospodar-
czych powoduje przeplatanie się ich w zawikłany sposób?
Antidotum na wiele różnych nieporozumień mieści się, zdaniem
autora, w odmiennym sposobie pomiaru zysku.
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